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SECTOR PRIVADO £N LA EURQZONA
[refice de actividad

» MEJORA LA ACTIVIDAD

El ritmo de pxpansion de fa actividad

54,3

total del sector privade de la eurozo-

na alcanzé en el ditimo trimestre de
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2015 su nivel mas elevado on cuatro
| anos y medio, segin el informe PMI
que clabora Markit.

Bruselas acepta la primera subida
del gasto en la eurozona desde 2010

CLAUD] PFREZ, Bruselas
Alemania v los paises del Norte clevardn en
2016 s0 gasto piblico por Ja legada de mikes
de refugindos, Francia aumenturd ¢l presu-
pueste en defensa y seguridad eens los atenta-

Ea Comisidn desatiende ahora su
pasién por la austeridad, gue ha
caraclerizado la discutible res-
puesta europea a la crisis del cu-
ro. Olicialmente, 1a polilica fiscal
Ge Ja eurozona era, esy serd “neu-
tral”, segtin han insistido ] vice-
presidents Vaklis Bombrovskis y
el comisario Pierre Moseoviel en
las tltimas semanas. Pero ¢l jefe
det Banco Central Buropen (BCE),
Mario Draghi, ya sugitio a media-
dos de dicicmbre que la fragil re-
cuperacion, combinada con los
ricgos de defiacién y ¢l peligro
procedente de los paises emergen-
tes, obliga a "repensar” esa paia
fundamental de la politica ceond-
mica. La superpesicién de ¢risis
ajenas a la economis (de asilo y
de seguridad) ha hecha el resto:
Bruseias permitivd. segin las
fuentes consultadas, un mayor
gaste relacionada con fa crisis mi-
aratevia en Bertin y compaiiia, asi
como los esfuerzos presupsesta
rios en Paris para luchar contra
la ¢risis de seguridad.

£a Comisién tampoco tiene
previsto exigir grandes ajus{es a
paises como [talla v Espafia, que
han rebajade impuesios pese o te-
ner pocod ningia macten de ma-
niabra pura ello. Ttalia puede be-
neficiarse de In flexibilidad de las
reglas fiscales, que se han tenido
GUE NEUJErear COmo 1N queso g
yor ante la conslatacion de que
lueron disefiadas pagza un mundo
que ha desapareeido con la Gran
Reeesion. Ea ¢] caso de Espafia,
paraddjicamente, la inestabilidad
pelitica junega a su Tavor: Bruselas
dificilmenteva a reclamar ajustes
(al menes a la corta) ante las difi-
cultagles para formar Gobierao.

Todas esas medidas supon-
driin, agregadamente, e} priter
minlestimulo fiscal en la enrozo-
na desde el arrangque de la crisis
de denda. Keynesianismo muy a
la etsropea —con ws lamaiio limi-
tade, de apenas vnas décimas de
PI8, y cosi de lapadillo—, pere
que a la postre permiticd asentar
algo mis la reactivacion de la eu-
10zena y mejorard la efectividad
del multimillonario programa de
compra de activos del BCE, que
junto con ¢} desplome de Jos pre-
cios det petroleo sustenta desde
hace meses ta frigl, timida v dis-
par recuperacién continental,

Europa necesiia ese alivio aute
un afio que viene revirado, dilicil
de predecir, repleto de pubes y cla-
ras, cofl molivos para la esperan-
za pere & la vez con el arsenal de
escoflos propios de las crisis ma-
yores. “Los episodios de inestabili-

El presidente de fa Comisidn Eurup_ea,

“No hay
plan b”
en el BCE

Las medidas extraordinariss
del Banco Central Europeo
{BCE) no hian 1enido éxito
hasta ahora para impulsar by
inflacidn, que sigue terca del
0%. Bn Francfort, sin embargo,
“no hay plan b”, afirma ¢l
micmbra del comité ejecutivo
del BCE Peter Pract en una
cnbrevista, segin informa
Reuters. Se refuerza asi la
impresion de que no v a

dad politica, los peligrosos esterto-
res de la crisis en Partugal o Gre-
¢ia, la situacion en Italia y los ries-
gos geopoliticos complican la si-
luacidn, pero sobre todo la desace-
leracién de China y los emergen-
tes estard con nosotros un par de
afios ¥ ya ha hecho mella en los
mercados”, apuntan fuentes co-
munitarias. Fse alivio fiscal pue-
de servir “para contraveestar lo-
dos esos vientos en contra®, se-
ghin Ias mismas fuentes, pero po-
co mds: 2016 va a ser un afio com-
plicado, avaqsic no tan dure co-
w0 2015, gue volvid a sacar del

dos de Paris, ¢ Itakin y Espna ncaban de npro-
bar rchajas de impuestos. Brusclas preve “aco-
modar su politica fiseal para permitir cste
eonjunlo de medidas, que agregadamente su-
pondrin ¢l primer minicstimule para [n eero-

Fietatd

haher nis medidns extraordi-
nnrias mits alla de Ia liguidez y
del programa de compras de
aetives, gue se amplié Gmida-
mente en diciembre. Pract
aftadié que sigue confindo en
que ks wedidas de estimulo
impuisariin Ia inflacion: “Si
imprimes suficiente dizero
siempre tendrds inflacion.
Sicmpre”. El BCE inlcid s
compras de actives —el equiva-
lente a netivae la fmpresorn de
hiltetes, segiin bos expertos—
el pasado murzo, peeo ¢l IPC
del cura sigue en ¢l 0,2%.
“Aceptn que nuestra politien
ati no ha sido exitosa”, asegu-
16 Pract o la revista Knak,

armario los riegos de desintegra-
cion del eura.

“La caida de los precios del pe-
tréleo es el primer estimulo para
FEuropa. La depreciacion del curo,
por el activiseno del BCE, le sigue
wcontinuacién. Con csoy los cice-
tos de las reformas en paises co-
mo Espaia e Irlanda, la crisis mi-
gratoria es una gean excusa para
permitir ver estimuios en Alema-
nid ¥ permitir que Ia erisis de ia
eurozona siga cicatrizando”, ase-
gura desde Harvard Kenneth Ro-
goff, execonomista jefe del FMIL
“Pero ¢s dificil ser abiertaimente
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Jean-Claude Juncker, en una reclente intervencién, - b 4 (reurersy

zona desde que arranco la erisis de deusta, en
2010, segan fuenies comanitarias, Bse imido
actcate pucde aleanzar para compensar ries-
#os cono la incstabilidad politica y, sebre to-
sle, tos problemas de China y [us emergenles.

optimista con Europa, con ef
Brexit, a inestabitidad politica, la
crisis migratoria y de seguridad y
demés. Mas atn ceando nadic va
a ser inmune a los problemas de
China”, afiade.

Crecimiento cercano ol 2%
“Ma hay que exagesar ese cstimu-
lo: aportara algo en Alemania y
algo menos en Francia. Y s dudo-
50 que pormita hacer mils cfceti-
vas las medidas del BCE™, apunta
Wollgang Miinchau, de Egrolnte-
ligence. “Pere el mayor proble-
ma de 2016 es China yla desacele-
racidn eiclicn en Europa ¥
EE U, subraya. Bruselas prevé
que e| PIB del enro crezea un 1,3%
este afio. Eso permitiria recape-
rar, por fin, el nivel de 2008,

La concalenacion de crisis y el
cimule de ercores han tetrasado
ocho afios €l cierre de esa brecha;
EE UU tardd la mitad con politi-
cas mis agresivas, “Bsta Comi-
sién ne es tan fundamentalista co-
mo laanlerior y permilivd que los
grandes paises gasten, pero Huro-
pa precisa un verdadero estimulo
fiscal. Y esta no es la expansion
que necesita la curozona. Agun asi,
piede convertir una impenente
cefnlenen un dolor de cabeza nor-
mal ¥ corriente”, cicrra Charles
Wyplosz, del Graduate Tnstitute,

América
Latina novaa
crecer este
afio, segun el
Banco Mundial

SANDRO POZZI, Nueva York
El Banco Murndial {(BM) siguc
confiando en un “modesto”
repunie de Ia actividad econo-
mica global este 2016, hasta
el 2,9% del producto interior
brute. Es medio punto por-
centual mas que el pasado
afto, pere la nueva proyee-
cidn suponc wna revision ala
bpja de cuntro décimas res-
pecto a le que anticipd bace
seis meses por ¢l lastre de los
grandes paises emergenies.

En América Latina el cre-
cimiento serd “nulo” tras con-
traerse wn 0,9% en 2045, La
anterior proyeccion era de
una expansién del 1,5% para
2056, El prganismo hahla de
una secuperacion “modera-
da” a medin plazo para fa re-
gidn, del 2,3% en 2017, Brasil,
que se contraje un 3,7% en
2015, eacrd un 2.5% este afio,
para velver a crecer un 1,4%
cn 2017. México repuntara
del 2,5% a nna media 3% cn-
tre 2016 v 2018 por las refor-
mas estriscturales y el impul-
so del erecimiento en EE UUL

El organismo que vela por
el desarrollo de los paises
mis retrasados pasa la tijera
a sus previsiones dos sema-
nas antes de que el Fondo
Monefario Internacional pu-
blique sus proyecciones. Co-
mo dijo hace dias la directo-
ra gerente, Christine Lagar-
de, se espera que 2016 sea
decepeionante: el crecimien-
to en 2015 ya fue inferior al
que anticipd el BM y el FMI
por ¢l impacto del desplome
de la energia y de las mate-
rias primas.

Reeesidn ¢n Rusin
L. debilidad del ¢crecimiento
mundial twvo un cfecto en
fos flujos comerciales ylaan-
ticipacion de la subida de ti-
pas cft Estados Unidos, junio
a la fortaleza del délar, afecid
también a la inversion en
esos paises. Los episodios de
inestabilidad en ¢l sistema fi-
nanciero contribuyeran a so-
cavar la actividad ccondmi-
ca, a lo que se le suman aho-
ra las tensiones geopoliticas.
Bt pranodstico es que las
economias en desarvolle crez-
can un 4,8% en 2016, mejor
que el 4,3% de 2015 aungue
cuntro déecimus por debajo
de lo previsto el pasado ju-
nio. Rusia y Drasil seguiran
atrapadas en ja recesion,
mientras que en Ching ef cre-
cimiento se¢ desacelerara al
6,7% este afo, dos décimas
menos que en 2015,
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